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[摘要] 本文利用 2000—2006 年中国工业企业数据和海关产品层面交易数据，研究
了垂直专业化视角下人民币汇率变动对制造业企业出口产品质量的影响。研究发现：人民
币升值提高了“企业—目的地”层面的出口产品质量，而企业垂直专业化水平的提高扩大
































































































间品能显著提高企业出口产品质量，如 Bas and Strauss-Kahn（2014）、马述忠和吴国杰（2016）、刘海
洋等（2017）、许家云等（2017）等。现有研究测算发现，无论是本土企业还是外资企业，加工贸易的出
口产品质量均高于一般贸易 （施炳展，2013）， 而这很可能与加工贸易所进口的中间品质量较高有





钱学锋等，2015；Liu and Ma，2015），而替代弹性 σ 范围一般为 5—10（Baier and Bergstrand，2001；Bernard


























































企业只使用国内中间品；当 λ=1 时，企业只使用进口的国外中间品；当 0<λ<1 时，企业既使用进口
国外中间品又使用本国中间品。 企业生产成本函数为如下形式：
c（φ，λ）=Q（φ，λ）wx（φ，λ）+F







进口中间品税率；出口目的地的工资为 wf 。 假设本国从出口目的地进口中间品，F 表示本国出口到














































































































































































（1）企业出口产品质量（Quality）：基于“企业—目的地”层面的测度。本文借鉴 Khandelwal et al.





2018 年第 1 期
2000 0.5477 0.1125 0.5537 0.1123 0.5701 0.1106
2001 0.5485 0.1143 0.5555 0.1135 0.5756 0.1102
2002 0.5484 0.1158 0.5571 0.1158 0.5786 0.1118
2003 0.5501 0.1183 0.5609 0.1183 0.5832 0.1130
2004 0.5523 0.1230 0.5634 0.1236 0.5881 0.1187
2005 0.5525 0.1225 0.5664 0.1246 0.5894 0.1193
2006 0.5535 0.1222 0.5689 0.1238 0.5905 0.1187

























Qualityfdt =β1 lnRERdt +β2 vsft+β3 lnRERdt×vsft +β4Xfdt +Cons+φfd+φt +缀fdt （1）
11
其中，下标 f、d、t 分别表示企业、出口目的地和年份；Qualityfdt表示企业 f 在 t 年出口到 d 的产





























造成指标测量误差，并带来可能的内生性问题。 为了避免这种影响，第 6 列将产品贸易权重固定为


















lnRER 0.0097** 0.0090** 0.0136*** 0.0127*** 0.0165** 0.0563* 0.0114**
（0.0035） （0.0039） （0.0045） （0.0049） （0.0068） （0.0288） （0.0049）
vs 0.0061*** 0.0063*** 0.0060** 0.0078** 0.0314** 0.0059**
（0.0021） （0.0021） （0.0024） （0.0033） （0.0123） （0.0024）
lnRER×vs 0.0034** 0.0034** 0.0036** 0.0042** 0.0225*** 0.0036**
（0.0013） （0.0013） （0.0015） （0.0019） （0.0071） （0.0014）
lntfp 0.0026*** 0.0028*** 0.0029*** 0.0040** 0.0025***
（0.0003） （0.0003） （0.0004） （0.0016） （0.0003）
lnsize 0.0019*** 0.0019*** 0.0022*** 0.0042** 0.0017***
（0.0003） （0.0004） （0.0005） （0.0018） （0.0004）
lnwage 0.0008** 0.0015*** 0.0017*** 0.0052** 0.0008*
（0.0004） （0.0005） （0.0006） （0.0021） （0.0005）
lnperrgdp 0.0079*** 0.0084*** 0.0061** 0.1530*** 0.0069***
（0.0018） （0.0019） （0.0030） （0.0200） （0.0021）
时间固定效应 是 是 是 是 是 是 是
企业—目的地固定效应 是 是 是 是 是 是 是
样本量 1704174 1704174 1650679 738356 227683 121987 1650679






除了 Upward et al.（2013）和 Hummels et al.（2001）的方法之外，本文又以企业出口贸易中加工贸易
的出口额占企业总出口的份额（process）来衡量企业垂直专业化水平。
关于产品质量的测度，除了本文采用的 Khandelwal et al.（2013）（KH）的方法，本文又采用了其




process 0.7409 0.6506 1.0000
KH 1.0000
AC 0.4726 1.000
MZ 0.4625 0.6552 1.000
KH_IV 0.7565 0.3600 0.3543 1.000
vs hiy process
企业层面垂直专业化替代指标
KH AC MZ KH_IV
出口产品质量替代指标
替代指标间的相关系数表 3
quality fdpt =（price fdpt -avg dpt ）/sd dpt ；二是借鉴 Manova and Zhang （2012）（MZ）的方法 ：quality fdpt =
log （pricefdpt /avgdpt ）， 其中，qualityfdpt表示企业 f在 t年出口到目的地 d 的 HS六位码产品 p 的质量，
pricefdpt表示出口的产品的价格，avgdpt表示所有在 t年出口到目的地 d 的 HS六位码产品 p 的平均价
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vs->hiy vs->process AC MZ KH_IV
加入企业—
时间固定效应
lnRER 0.0143*** 0.0124*** 0.0529** 0.0692** 0.0111** 0.0139***
（0.0045） （0.0043） （0.0250） （0.0303） （0.0052） （0.0034）
vs 0.0118*** 0.0075*** 0.0274** 0.0480*** 0.0038*
（0.0027） （0.0016） （0.0130） （0.0182） （0.0022）
lnRER×vs 0.0047*** 0.0039*** 0.0304*** 0.0224** 0.0097*** 0.0028***
（0.0017） （0.0010） （0.0083） （0.0099） （0.0015） （0.0011）
lntfp 0.0028*** 0.0024*** 0.0177*** 0.0225*** 0.0022***
（0.0003） （0.0003） （0.0016） （0.0023） （0.0003）
lnsize 0.0020*** 0.0018*** 0.0186*** 0.0201*** 0.0015***
（0.0003） （0.0003） （0.0018） （0.0025） （0.0003）
lnwage 0.0008** 0.0008** 0.0049** 0.0063** 0.0009**
（0.0004） （0.0004） （0.0023） （0.0032） （0.0004）
lnperrgdp 0.0081*** 0.0071*** 0.0466*** 0.0288** 0.0187*** 0.0077***
（0.0018） （0.0018） （0.0100） （0.0143） （0.0020） （0.0014）
时间固定效应 是 是 是 是 是 是
企业—目的地固定效应 是 是 是 是 是 是
企业—时间固定效应 否 否 否 否 否 是
样本量 1627237 1645181 1648101 1633957 1622913 1171154
调整后的 R2 0.4258 0.4494 0.2190 0.3107 0.3603 0.3178
稳健性检验表 4
而间接控制进口中间品影响的基础上，进一步实证检验生产率、企业所有制形式以及融资约束等异
质性因素的影响。 表 5第 1列是生产率异质性影响的估计结果。 可以看出，生产率与汇率交互项系
数显著为正，说明生产率越高，汇率升值对出口产品质量的促进作用越大。 对于高生产率的企业而
言，汇率升值背景下可能会主动优化生产流程，提高生产效率，高效利用生产资源从而有助于出口







（0.0045） （0.0036） （0.0045） （0.0043） （0.0044）
vs 0.0062*** 0.0062*** 0.0063*** 0.0052** 0.0064***
（0.0021） （0.0020） （0.0021） （0.0021） （0.0021）
lnRER×vs 0.0035*** 0.0051*** 0.0033** 0.0030** 0.0033**















lntfp 0.0021*** 0.0021*** 0.0026*** 0.0024*** 0.0026***
（0.0003） （0.0003） （0.0003） （0.0003） （0.0003）
lnsize 0.0019*** 0.0017*** 0.0021*** 0.0019*** 0.0019***
（0.0003） （0.0003） （0.0003） （0.0003） （0.0003）
lnwage 0.0008** 0.0009** 0.0008** 0.0008** 0.0009**
（0.0004） （0.0004） （0.0004） （0.0004） （0.0004）
lnperrgdp 0.0081*** -0.0008 0.0077*** 0.0076*** 0.0080***
（0.0018） （0.0016） （0.0018） （0.0018） （0.0018）
年份固定效应 是 是 是 是 是
企业—目的地固定效应 是 是 是 是 是
样本量 1650679 1518435 1649711 1637556 1648912
调整后的 R2 0.4203 0.6435 0.4231 0.4640 0.4261





响作用， 估计结果如表 5的第 4、5列所示。 从第 4 列可以看出， 如果企业所处行业是劳动密集型
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lnRER 0.0326** 0.2500** -0.3429*** 0.0444 0.6295*** 0.0094** 0.0085**





lntfp 0.0097*** 0.0548*** 0.0425*** -0.1400*** -0.0235** 0.0022*** 0.0022***
（0.0010） （0.0075） （0.0063） （0.0082） （0.0096） （0.0003） （0.0003）
lnsize 0.0094*** 0.0097** 0.0158*** -0.1185*** -0.0154*** 0.0016*** 0.0016***
（0.0011） （0.0040） （0.0035） （0.005） （0.005） （0.0003） （0.0003）
lnwage 0.0025* -0.0260** -0.0272*** 0.0261** 0.0260* 0.0017*** 0.0017***
（0.0014） （0.0102） （0.0100） （0.0121） （0.0141） （0.0003） （0.0003）
lnperrgdp 0.0188*** 0.0351 0.2569*** -0.2737*** 0.1692 0.0061*** 0.0061***
（0.0070） （0.0590） （0.0648） （0.0702） （0.1251） （0.0018） （0.0018）
时间固定效应 是 是 是 是 是 是 是
产品固定效应 否 是 是 是 是 否 否
目的地固定效应 否 是 是 是 是 否 否
企业—目的地固定效应 是 否 否 否 否 是 是
样本量 1640894 192431 133069 127389 53078 1640894 1640894
调整后 R2/伪 R2 0.4041 0.0502 0.0460 0.0813 0.2519 0.4489 0.4489



















的处理方法。在表 6的第 6列只引入高质量产品比例，系数在 1%显著性水平下显著为正，说明企业




















直专业化扩大人民币升值的影响可以通过提高进口中间品种类来实现。 第 5 列引入企业进口中间




























lntfp 0.0027*** 0.0025*** 0.0025***
（0.0003） （0.0003） （0.0003）
lnsize 0.0020*** 0.0020*** 0.0020***
（0.0003） （0.0003） （0.0003）
lnwage 0.0009** 0.0010** 0.0010**
（0.0004） （0.0004） （0.0004）
lnperrgdp 0.0082*** 0.0077*** 0.0079***
（0.0020） （0.0020） （0.0020）
年份固定效应 是 是 是
企业—目的地固定效应 是 是 是
样本量 1358928 1350763 1350763
调整后的 R2 0.4052 0.4308 0.4308
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The Effect of RMB Exchange Rate Movements on Chinese Manufacturing
Firm’s Export Product Quality
ZHANG Ming-zhi， JI Ke-jia
（School of Economics， Xiamen University， Xiamen 361005， China）
Abstracts： This paper investigates the effects of RMB exchange rate movements on manufacturing firm’s
export product quality based on the perspective of vertical specialization using Chinese firm-level data from the
National Bureau of Statistics of China （NBSC） and Chinese customs data over the period of 2000—2006. The
empirical results show that： The appreciation of the RMB exchange rate improves the firm-destination quality of
export products and the increase of vertical specialization will help to enhance the positive impact of exchange rate
movements. Under controlling the influence of vertical specialization， it shows that the impact of RMB exchange
rate changes on the quality of export products will vary with firm’s TFP， ownership， financing constraints as well
as industry factor intensity and industry competition level. The higher TFP of the firms， the stronger the positive
impact of the exchange rate on the quality of the exported products. Foreign-owned and weak financing constraint
firms or the firms who are in labor-intensive industries or more competitive industries will be affected in the same
way. Empirical tests on the impact mechanism indicate that： The influence of exchange rate changes on the quality
of differentiated products is quite different and the impact of RMB exchange rate on the firm-destination quality of
export products is achieved by encouraging firms to adjust differentiated quality products. Vertical specialization
moderates the influence of exchange rate changes through cost effect， quality effect of imported intermediate inputs
and variety diversity effect of imported intermediate inputs.
Key Words： RMB exchange rate； export product quality； vertical specialization； impact mechanisms
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